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Viét Nam: Nganh BDS Khu cong nghiép

MUA

Mtrc tang gia muc tiéu: +24%

béng cira: 21/04/2026
Gia hién tai: 34.150 déng
Gia muc tiéu 12T: 40.400 dong
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Téng CT Phat trién D6 thi Kinh Bac - CTCP (KBC)
Géc nhin than trong vé ké hoach c6 tirc nam 2026

KBC tiép tuc dit ra muc tiéu KQKD day tham vong cho ca nam véi doanh thu
nam 2026 dat 10 nghin ty ddng (+50% YoY) va LNST dat 3,0 nghin ty déng (+36%
YoY). Can lwu y rang du KQKD nam 2025 da cai thién tir mirc nén thap clia 2024,
nhwng KBC van chi hoan thanh 67% ké& hoach doanh thu va 69% muc tiéu lgi nhuan,
danh dau nam thir sau lién tiép khong dat ké hoach dé ra.

Mang Khu cdng nghiép: Trong nam 2025, KBC da cho thué 123 ha, hoan thanh
60% ké hoach cta cong ty. Dbi v&i nam 2026, ban Ianh dao chia sé géc nhin tich
cwe dwa vao ky vong tinh hinh b4t &n toan cau sé dan &n dinh, va sy quan tam
manh mé clia cac khach thué tiém nang ddi véi cac dw an KCN trong diém mai.

Khu dé thi Trang Cat: KBC du kién s& day nhanh téc do trién khai va cé ké hoach
bat ddu m& ban dy an trong vai thang téi.

Chinh sach cé tirc: KBC duy kién chi tra cb tirc tién mét ty I&é 20% cho nadm 2026
(2.000 ddng/cd phiéu). Sb tién phai chi wéc tinh gan 1.900 ty déng, twong dwong
Vi ty 1é chi tra cb tirc 63% tinh trén muc tiéu loi nhuan sau thué 3 nghin ty déng ma
cbng ty dé ra cho ndm 2026. Pang chu y, ban lanh dao c6 ké hoach tam tng cb tirc
ngay trong ndm 2026, cho thdy sw tw tin vao kha néng dat dwgrc cac muc tiéu kinh
doanh day tham vong. Lan g&n nhét céng ty chi tra cé ttrc tién mat 1a cho nam 2018
(1.000 ddng/cd phiéu). Dbi véi ndm 2025, KBC du kién git lai 100% loi nhuan sau
thué (ttrc 2,2 nghin ty ddng) dé tai tro' cho cac dw an dang trién khai.

Quyét dinh chi tra cé tirc dat ra cau héi trong bdi canh doanh nghiép dang
theo dudi ké hoach mé rong quy mé I&n trong khi diéu kién tin dung van that
chat. Tra 16i thdc méc ¢ dong, ban 14nh dao thira nhan nhu ciu vén cho cac dw
&n trong ndm 2026 la dang ké. Tuy nhién, doanh nghiép cho rang dong tién tir mang
bat déng san nha & sé ddéng vai trd bu dap, da dé tai tro cho nhu ciu vén, ngay ca
trong trwdng hop mang KCN khoéng dat ky vong.

Tuy nhién, ching tdi cé cai nhin than trong hon vé tinh kha thi ctia ké hoach
chi cé tire tién mat. KBC hién c6 dw no 28,6 nghin ty ddng, véi 2 nghin ty déng sé&
dén han trong nam nay. Ngoai ra, ty 1& no trén vén chid s& hivu & mirc 107% la kha
cao.

DPong th&i nhu cau Capex duy tri & mipe I&n. DAu tu truc tiép vao cac dw an cua
KBC trong ndm 2025 14 10,1 nghin ty ddng, riéng cac dw an KCN chiém 4,9 nghin
ty ddng. KBC du kién trién khai déng thdi nhiéu dw an trong diém trong ndm nay,
bao gém cac KCN (Qué V& mé rong 2, Pha Binh, Trang Dué 3, Kim Thanh 2 (giai
doan 1), Léc Giang, v.v) cling nhw cac dy an b4t dong san nha & (KBT Trang Cat,
nha & xa hoi Trang Dué, nha & x& hai thi trAn Nénh, v.v). Do dé, ching t6i dw bao
tdng chi phi dau tw ndm nay sé khong thap hon murc clia ndm 2025.

Trong tai lieu PHDCD, KBC ciing bay té dw dinh huy déng vén qua thi triérng chirng
khoan trong béi canh tin dung th&t chit va ap luc vén gia tang. T4t ca cac yéu té
trén déu cho thay nhu ciu vén rat I&n trong thoi gian téi, cling ¢b quan diém than
trong clia ching t6i vé ké hoach cb tie.

Nang khuyén nghij Ién MUA dwa trén dinh gia. KBC dang giao dich & mirc P/B
1,3x, thAp hon mc binh quan 5 nam. Gia cb phiéu KBC da giam thém 9% ké tir
bédo cao xuéat ban vao thang 1 cta ching t6i. Trén co s& do, ching t6i cho réng
cb phiéu dang & vung gia hap dan. Gia muc tiéu ctia ching t6i twong dwong TSSL
ky vong 12 thang la 24% (chwa bao gdém cb tirc tién mét). Do do, chung téi nang
khuyén nghi déi véi KBC 1én MUA tr mirc NAM GIU -- Kém kha quan.

ANALYST CERTIFICATION AND IMPORTANT DISCLOSURES ARE LOCATED IN APPENDIX A.
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